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BAB I  
PENDAHULUAN 
A. Latar Belakang
Perkembangan ekonomi nasional tidak terlepas dari kontribusi sektor 
properti dan konstruksi. Sektor properti merupakan salah satu sektor yang dapat 
menyerap tenaga kerja yang cukup besar dan memiliki miltiplier effect cukup 
panjang dan menjadi penyokong bagi sektor-sektor lainnya termasuk bank 
Indonesia (Sandy, 2017). Sekitar 170 produk turunan sektor ini seperti bangunan, 
semen, kaca, pasir dan sebagainya akan mendorong pertumbuhan ekonomi 
lainnya (Prabowo, 2017). Hingga sampai juni 2017 sektor property mengalami 
pertumbuhan sebesar 12,1% atau bila dirupiahkan menjadi Rp 746,8 triliun. 
Disamping itu, nilai atau harga properti disuatu kawasan akan selalu naik 
dari tahun ke tahun yang berdampak investasi pada sektor ini sangat menarik 
(Satriagung, 2016). Dalam kurun waktu 4 tahun perusahaan yang bergerak di 
sektor properti dan kontruksi yang baru listing di Bursa Efek Indonesia sebanyak 
11 perusahaan (sahamok.com). 
Semakin banyaknya perusahaan yang listing  di BEI menandakan 
perusahaan memerlukan dana saham dari calon investor (calon pemegang saham). 
Dengan demikian perusahaan akan berusaha mencapai nilai perusahaan yang baik 
untuk dapat menarik calon investor. Nilai perusahaan sendiri sering di representasi 
dalam harga saham yang dapat menggambarkan kemakmuran pemegang saham.
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 Sehingga semakin tinggi nilai perusahaan semakin besar kemakmuran yang 
diperoleh pemegang saham (Hardianingsih, 2009). 
Menurut Awat dan Muljadi (1996) untuk memaksimumkan kemakmuran 
pemegang saham manajer perlu mengambil beberapa keputusan keuangan seperti 
(1) keputusan investasi, (2) keputusan pembelanjaan (pendanaan), (3) keputusan 
dividen. Pengambilan keputusan harus hati-hati dan tepat karena setiap satu 
keputusan keuangan yang diambil akan memengaruhi keputusan keuangan 
lainnya yang berdampak pada nilai perusahaan.  
Keputusan investasi merupakan salah satu faktor yang mempengaruhi nilai 
perusahaan, dimana keputusan investasi menyangkut keputusan tentang 
pengalokasian dana, baik dilihat dari sumber dana yang berasal dari dalam atau 
luar perusahaan (Efni dkk., 2011). Bila manajer mampu menghasilkan 
keuntungan dengan menggunakan sumber daya secara efisien maka perusahaan 
akan memperoleh kepercayaan dari calon investor. Semakin banyaknya respon 
positif calon investor maka harga saham perusahaan meningkat yang berdampak 
pada tingginya nilai perusahaan (Hidayat, 2010). 
Penelitian yang dilakukan oleh Hemastuti dan Suwardi (2014) menunjukkan 
jika keputusan investasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan, penelitian ini 
sejalan dengan penelitian oleh efni dkk, (2011) bahwa keputusan investasi 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Jika nilai pasar ekuitas sebagai salah satu 
indikator keputusan investasi mengalami peningkatan maka akan 
mengindikasikan keputusan invetasi yang baik, dan selanjutnya akan direspon 
positif oleh investor yang berpengaruh meningkatkan nilai perusahaan. Namun, 
3 
 
3 
 
penelitian Setiani (2013) menunjukkan jika keputusan investasi pada perusahaan 
otomotif tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena pertumbuhan aset 
tidak menjadi jaminan apakah investasi yang diambil sudah tepaat taau belum. 
Setelah menentukan investasi apa yang tepat bagi perusahaan maka 
selanjutnya terkait sumber dananya berasal dari internal atau eksternal. Sumber 
dana intern adalah laba ditahan, sedangkan sumber dana eksternal adalah utang 
dan ekuitas. Struktur modal menjelaskan bahwa, kebijakan pendanaan (financial 
policy) perusahaan dalam  menentukan bauran antara utang dan ekuitas bertujuan 
untuk mengoptimalkan nilai perusahaan. Sehingga penentuan target struktur 
modal optimal adalah salah satu dari tugas utama manajemen perusahaan. (Awat 
& Muljadi, 1996). 
Penelitian yang dilakukan oleh Hemastuti dan Suwardi (2014) menunjukkan 
bahwa kebijakan hutang tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Besar 
kecilnya utang tidak diperhatikan oleh investor, karena mereka lebih 
memperhatikan nilai tambah perusahaan dari penggunaan sumber dana utang. 
Sedangkan penelitian oleh Wijaya (2010) menunjukkan jika keputusan pendanaan 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Dalam sudut pandang investor, jika 
proporsi hutang perusahaan lebih kecil dari perusahaan maka risiko atas tidak 
terlunasinya hutang semakin kecil serta investor akan menerima pendapatan 
setelah pajak lebih besar. 
Kebijakan dividen tak terlepas dari keputusan pendanaan karena 
penggunaan utang memnimbulkan beban bunga yang akan mengurangi laba tahun 
berjalan. Kebijakan dividen berkaitan dengan apakah laba yang diperoleh 
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perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham sebagai deviden atau akan 
ditahan dalam bentuk laba ditahan guna pembiayaan investasi dimasa datang, 
apakah dividen yang dibagikan nantinya stabil dari tahun ke tahun (Brigham & 
Houston, 2001). Apabila perusahaan memilih untuk membagikan laba sebagai 
deviden, maka akan mengurangi laba yang ditahan dan selanjutnya akan 
mengurangi total sumber dana intern untuk kegiatan operasional di masa yang 
akan datang (Sutrisno, 2001).  
Penelitian Hemastuti & Suwardi ( 2014) menunjukkan bahwa kebijakan 
divdien berpengaruh terhadap nilai perusahaan, investor cenderung lebih 
menyukai dividen dibandingkan capital gain serta mereka akan menginvestasikan 
dananya pada perusahaan yang dapat memberikan dividen secara konsisten. 
Sedangkan Efni dkk., (2011) menunjukkan jika kebijakan dividen tidak memiliki 
pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan nilai sekarang dari aliran 
kas (dividen) masa datang akan sama, hanya timing pembayarannya saja yang 
berbeda namun pada akhirnya sama. 
Berdasarkan penjelasan diatas dan masih adanya perbedaan hasil peneliti 
terdahulu, peneliti ingin menguji kembali pengaruh keputusan pendanaan, 
investasi dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan (studi empiris pada 
perusahaan sektor property, real estate and building construction yang terdaftar 
di BEI tahun 2014-2016). 
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B. Rumusan Masalah 
Berdasarkan penjelasan latar belakang di atas, maka rumusan masalah yang 
tepat adalah: 
1. Apakah keputusan investasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 
2. Apakah keputusan pendanaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 
3. Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 
C. Tujuan penelitian dan manfaat penelitian 
Berdasarkan perumusan masalah di atas, maka tujuan penelitian ini adalah 
untuk menguji dan membuktikan secara empiris bahwa: 
1. Keputusan investasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
2. Keputusan pendanaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
3. Kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan  
Berdasarkan tujuan penelitian, maka manfaat penelitian yang diharapkan 
adalah sebagai berikut. 
1. Manfaat Teoritis 
Penelitian ini diharapkan bermanfaat menambah waawasan ilmu pengetahuan 
tentang keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan keputusan deviden terkait 
dengan nilai perusahaan. 
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2. Manfaat praktik 
- Bagi investor 
Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan pertimbangan dalam pengambilan 
keputusan saat berinvestasi. 
- Bagi perusahaan 
Penelitian ini diharapkan dapat membantu memberi gambaran mengenai 
pengambilan keputusan investasi, pendanaan, dan kebijakan dividen terkait nilai 
perusahaan guna menjadikan perusahaan tetap going concern.
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